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A. Penelitian Terdahulu 
Maimunah (2009) meneliti tentang “Pengaruh Return On Assets (ROA), Return 
On Equity (ROE), Earning Per Share (EPS) terhadap harga saham yang tercatat di 
Bursa Efek Indonesia” (studi pada perusahaan Food dan Baverage yang tercatat di 
Bursa Efek Indonesia). Peneliti bertujuan untuk menganalisis variable ROA, ROE, 
dan EPS secara simultan dan parsial berpengaruh terhadap harga saham pada 
perusahaan Food and Beverage yang tercatat di BEI. Kesimpulannya yaitu pada 
variable (ROA, ROE, dan EPS) secara simultan berpengaruh terhadap harga saham 
dilakukan dengan pengujian f-test. Dari hasil analisis regresi linier berganda diperoleh 
fhutung > ftabel  yaitu 33.062 >2,92 sehingga𝐻𝑜 ditolak dan Ha diterima, yang berarti 
variable bebas mempunyai pengaruh signifikan secaara simultan terhadap harga 
saham. variable (EPS dan PBV) secara parsial mempunyai pengaruh terhadap harga 
saham dengan pengujian t-test. Dari hasil analisis regresi linier berganda diperoleh 
nilai statistic t variabel ROE sebesar 2.673, EPS sebesar 3.501, sedangkan  𝑇𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙 
pada taraf signifikan 0,05 menunjukan nilai 2.045. Yang mana berarti 2 variabel 
(EPS, ROE) berpengaruh dan ROA tidak berpengaruh. 
Rahman (2007) meneliti tentang pengaruh EPS, ROE dan DTA terhadap harga 
saham perusahaan manufaktur yang tercatat di Bursa Efek Jakarta. Tujuan 
penelitianya yaitu ingin mengetahui pengaruh EPS, ROE dan DTA, sekaligus variable 
mana yang mempunyai pengaruh dominan terhadap harga saham. Dari hasil 
analisisnya disimpulkan bahwa variabel Earning Per Shere (EPS), Return On Equity 
(ROE), dan Debt To Total Asset (DTA) mempunyai pengaruh yang signifikan 
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terhadap harga saham pada perusahaan Manufaktur. Variabel yang mempunyai 
pengaruh dominan adalah Earning Per Share (EPS) terhadap harga saham perusahaan 
– perusahaan Manufaktur yang tercatat di Bursa Efek Jakarta. 
Nathaniel (2008) meneliti tentang pengaruh Debt to Equity Ratio (DER), Earning 
Per Ratio (EPS), Net Profit Margin (NPM), Price to Book Value (PBV) terhadap 
Return saham manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Tujuan penelitianya 
yaitu ingin mengetahui pengaruh DER, EPS, NPM dan PBV terhadap harga saham. 
Hasil dari penelitiannya menunjukkan bahwa variabel Earning Per Shere (EPS), Net 
Profit Margin (NPM), dan Price to Book Value (PBV)  mempunyai pengaruh yang 
signifikan terhadap harga saham sedangkan Debt to Equity Ratio (DER) tidak 
berpengaruh signifikan terhadap return saham pada perusahaan manufaktur.  
Kristiningtyas (2013) meneliti tentang pengaruh Earning Per Share (EPS), Return 
On Equity (ROE), dan Return On Asset (ROA) terhadap return saham pada 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.Peneliti bertujuan 
untuk menganalisis variabel (EPS, ROE, dan ROA) secara simultan dan parsial 
berpengaruh signifikan terhadap return saham. Dari hasil  analisis disimpulkan 
bahawa variabel Earning Per Share (EPS) tidak memiliki pengaruh yang signifikan 
terhadap return saham karena sig-nya lebih besar dari 0.05 yaitu 0.435 dan nilai 
𝑡ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 lebih kecil dari 𝑡𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙 yaitu 0.785 < 1.664. Return On Equity (ROE) 
menjukkan bahawa tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap return saham karena 
nilai sig-nya lebih besar dari 0.05 yaitu 0.226 dan nilai  𝑡ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 lebih besar dari 𝑡𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙 
yaitu 1.1221 <1.664. Dan Return On Asset (ROA) menunjukan tidak memiliki 
pengaruh yang signifikan terhadap return saham karena sig-nya lebih besar dari 0.05 
dan nilai 𝑡ℎ𝑖𝑡𝑢𝑛𝑔 lebih kecil dari 𝑡𝑡𝑎𝑏𝑒𝑙. 
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Berdasarkan dari penelitian Maimunah (2009) hasil penelitianya disimpulkan 
bahwa variable (ROA, ROE, dan EPS) secara simultan berpengaruh terhadap harga 
saham dilakukan dengan pengujian f-test, penelitian Rahman (2007) dari hasil 
penelitianya disimpukan variabel Earning Per Shere (EPS), Return On Equity (ROE), 
dan Debt To Total Asset (DTA) mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap harga 
saham namun pada variabel ROA tidak berpengaruh sighnifikan terhadap harga 
saham. Dari penelitian Nathaniel (2008) hasil penelitianya disimpulkan variabel EPS, 
NPM, dan PBV berpengaruh sighnifikan terhadap harga saham. Hasil dari penelitian 
Maimunah (2009), Nathaniel (2008), dan Rahman (2007) berbeda dengan terbalik 
dengan hasil Kristiningtyas (2013) yang mengatakan variable ROA, ROE, dan EPS 
tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham secara simultan maupun parsial. 
Menurut penelitian terdahulu menyimpulkan pendapat yang berbeda – beda, maka 
peneliti ingin mengembangkannya agar mendapatkan hasil yang lebih baik. Perbedaan 
dengan penelitian sebelumnya adalah variabel yang digunakan sebelumnya EPS, 
ROA, ROE sedangkan dalam penelitian ini menggunakan variabel EPS, NPM, ROA, 
dan ROE. Perbedaan selanjutnya terletak pada periode penelitiaan yaitu peneliti 
sebelumnya Kristiningtyas (2013) meneliti antara periode 2009 - 2012, sedangkan 
dalam penelitian ini pada periode 2011 – 2013. 
B. Tinjauan Pustaka 
1. Pasar Modal  
Pasar modal adalah suatu pasar dimana dana – dana jangka panjang baik utang 
maupun modal sendiri diperdagangkan. Dana jangka panjang yang 
diperdagangkan tersebut diwujudkan dalam surat – surat berharga yang memiliki 
jatuh tempo lebih dari satu tahun. (Martono dan Harjito, 2004). 
Efek yang di perdagangkan di pasar modal Indonesia, adalah : 
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a. Saham (Stock) 
b. Saham Preferen (Preferred Stock) 
c. Obligasi (Bond) 
d. Obligasi Konversi (Convertible Bond) 
e. Right (Right) 
f. Waran (Warrant) 
2. Harga Saham 
Menurut Undang-Undang No. 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal pada 
hakekatnya harga saham merupakan penerimaan besarnya pengorbanan yang 
harus dilakukan oleh setiap investor untuk penyertaan dalam perusahaan. 
Menurut Sartono (2001) Harga saham terbentuk melalui mekanisme 
permintaan dan penawaran di pasar modal. Aktiva finansial nilainya ditentukan 
dengan mengurangkan nilai yang diperlukan untuk saat ini investasi terhadap 
nilai sekarang dari aliran kas yang akan dihasilkan di masa yang akan datang. 
Aktiva finansial meliputi saham biasa, obligasi, saham preferen dan bentuk 
lainnya. 
Menurut Ross, Westerfield, dan Jordan (2009) selembar saham biasa pada 
praktiknya lebih sulit untuk dinilai daripada obligasi disebabkan oleh 3 alasan, 
yaitu : 
a. Arus kas dijanjikan tidak dapat diketahui di awal 
b. Saham biasa tidak memiliki jatuh tempo 
c. Tidak ada cara untuk dapat secara mudah mengamati tingkat pengembalian 
yang diminta oleh pasar. 
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3. Perubahan Harga Saham 
Darmadji et al (2012) mengungkapkan indeks harga saham adalah indikator 
yang menunjukkan pergerakan harga saham. Adapun cara untuk menghitung 
indeks harga saham, yaitu : 
a. Menghitung rata – rata harga saham yang masuk dalam anggota indeks 
b. Menghitung dari indeks individual saham yang termasuk dalam anggota 
indeks 
c. Menghitung rata – rata tertimbang nilai pasar. 
Para investor juga dapat memantau perubahan harga dalam hitungan waktu 
begitu cepat melalui beberapa cara, yaitu : 
a. Memantau perubahan harga saham melalui monitor yang terdapat di 
perusahaan efek 
b. Melihat perubahan harga saham melalui situs web bursa 
c. Melihat perubahan harga saham di surat kabar 
d. Memantau dan mengikuti perkembangan melalui radio. 
Libby R, Libby, A.P., dan short, G.D.,(2008) mengakatakan bahwa pasar 
saham bereaksi cepat terhadap informasi baru. Dengan kata lain dapat dikatakan 
bahwa harga saham dapat berubah begitu cepat karena adanya informasi – 
informasi baru yang berkaitan. 
4. Pengaruh Earning Per Share (EPS) terhadap harga saham 
Menurut Baridwan (1992:333), laba bersih per saham adalah Jumlah 
pendapatan yang diperoleh dalam satu periode untuk tiap lembar saham yang 
beredar, dan akan dipakai oleh pimpinan perusahaan untuk menentukan besarnya 
dividen yang akan dibagikan. EPS atau laba per lembar saham adalah tingkat 
keuntungan bersih untuk tiap lembar sahamnya yang mampu diraih perusahaan 
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pada saat menjalankan operasinya. Laba per lembar saham atau EPS di peroleh 
dari laba yang tersedia bagi pemegang saham biasa dibagi dengan jumlah rata – 
rata saham biasa yang beredar. 
5. Pengaruh Net Profit Margin (NPM) Terhadap Harga Saham 
Menurut Bastian dan Suhardjono (2006), Net Profit Margin adalah 
perbandingan antara laba bersih dengan penjualan. Rasio ini sangat penting bagi 
manajer operasi karena mencerminkan strategi penetapan harga penjualan yang 
diterapkan perusahaan dan kemampuannya untuk mengendalikan beban usaha. 
6. Pengaruh Return On Equity (ROE) Terhadap Harga Saham 
Menurut Syamsudin (2004), Return on Equity (ROE) atau tingkat 
pengembalian ekuitas pemilik yang merupakan suatu alat ukur dari penghasilan 
yang tersedia bagi para pemilik perusahaan (baik pemegang saham biasa maupun 
pemegang saham preferen) atas modal yang mereka investasikan. 
Return on Equity (ROE) ini berguna untuk mengetahui seberapa besar 
kembalian yang diberikan oleh perusahaan untuk setiap rupiah modal dari 
pemilik. Perusahaan yang memiliki ROE rendah akan diklasifikasikan sebagai 
perusahaan yang kurang baik dalam menghasilkan incomenya, sehingga investor 
lebih memilih berinvestasi pada perusahaan yang memiiki ROE tinggi karena 
baik dalam  menghasilkan income. Semakin tinggi ROE yang dihasilkan 
perusahaan maka bagian keuntungan yang menjadi hak pemegang juga semakin 
meningkat. Peningkatan pembagian keuntungan bagi pemegang saham inilah 
yang menjadi daya tarik investor terhadap kepemilikan suatu saham perusahan 
sehingga akan mengakibatkan kenaikan harga saham perusahaan meningkat maka 
return yang diterima pemegang saham juga meningkat. 
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7. Pengaruh Return On Assets (ROA) Terhadap Harga Saham 
Menurut Hanafi dan Halim (2003:27),  Return on Assets (ROA) merupakan 
rasio keuangan perusahaan yang berhubungan dengan profitabilitas mengukur 
kemampuan perusahaan menghasilkan keuntungan atau laba pada tingkat 
pendapatan, aset dan modal saham tertentu. Dengan mengetahui ROA, kita dapat 
menilai apakah perusahaan telah efisien dalam menggunakan aktivanya dalam 
kegiatan operasi untuk menghasilkan keuntungan.. 
Return on assets (ROA) merupakan salah satu rasio profitabilitas yang dapat 
mengukur kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dari aktiva yang 
digunakan. Return on assets (ROA) yang positif menunjukkan bahwa dari total 
aktiva yang dipergunakan untuk beroperasi, perusahaan mampu memberikan laba 
bagi perusahaan.  
C. Kerangka Pikir 
Penelitian Maimunah (2009) mendapatkan hasil bahwa variable ROA, ROE, dan 
EPS secara simultan berpengaruh terhadap harga saham sedangkan secara parsial 
hanya variable ROE, dan EPS yang berpengaruh terhadap harga saham. Sama halnya 
pada penelitian Nathaniel (2008) menyatakan bahwa variable EPS dan NPM 
berpengaruh sighnifikan terhadap harga saham. Sedangkan dari penilitian 
Kristiningtyas (2013) menyatakan bahwa variabel ROA, ROE, dan EPS tidak 
berpengaruh sighnifikan terhadap harga saham secara simultan maupun parsial. 
Berdasarkan tiga penelitian diatas adanya perbedaan hasil dari penelitian yang 
dilakukan maka penelitian ini perlu dilakukan kembali untuk melihat variable Earning 
perShare (EPS), Net Profit Margin (NPM), Return on Equity (ROE) dan Return On 
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Asset (ROA) berpengaruh atau tidak terhadap harga saham. Adapun kerangka berpikir 
yang gunakan dari penelitian ini sebagai berikut: 
 
Gambar 2.1 
Kerangka Pikiran 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
D. Perumusan Hipotesis 
H1 : Berdasarkan permasalahan dan kerangka berfikir di atas, maka peneliti menduga 
bahwa variabel EPS (Earning Per Share) mempunyai pengaruh yang signifikan 
terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur . 
H2 : Berdasarkan permasalahan dan kerangka berfikir di atas, maka peneliti menduga 
bahwa variabel NPM (Net Profit Margin) mempunyai pengaruh yang signifikan 
terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur . 
H3 : Berdasarkan permasalahan dan kerangka berfikir di atas, maka peneliti menduga 
bahwa variabel ROA (Return On Asset) mempunyai pengaruh yang signifikan 
terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur . 
H4 : Berdasarkan permasalahan dan kerangka berfikir di atas, maka peneliti menduga 
bahwa variabel ROE (Return On Equity) mempunyai pengaruh yang signifikan 
terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur . 
EPS (X1) 
NPM (X2)  
Harga Saham (Y) 
ROE (X3) 
ROA (X4) 
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